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RÉSUMÉ
Des recherches récentes démontrent qu'une corrélation faible entre les instruments
et les variables explicatives peut mener à de sérieux problèmes d'inférence dans les
régressions avec variables instrumentales. Nous étendons l'analyse locale à zéro des
modèles avec instruments faibles aux modèles avec des instruments et régresseurs
estimés et avec de la dépendance dans les moments supérieurs. Ainsi, cet environnement
devient applicable aux modèles linéaires avec des variables anticipatoires qui sont
estimées de façon non paramétrique. Deux exemples de tels modèles sont la relation
entre le risque et les rendements en finance et l'impact de l'incertitude de l'inflation sur
l'activité économique réelle. Nos résultats démontrent que l'inférence basée sur les tests
du multiple de Lagrange (LM) est plus robuste à la présence d'instruments faibles que
l'inférence basée sur les tests de Wald. En utilisant des intervalles de confiance construits
selon les tests de LM, nous concluons qu'il n'y a pas de prime de risque significative dans
les rendements de l'indice S&P 500, les rendements excédentaires entre les Bons du
Trésor de 6 mois et de 3 mois et les rendements du taux de change spot entre le yen
japonais et le dollar américain.
Mots clés : variables instrumentales, instruments faibles, analyse locale à zéro, tests du
multiple de Lagrange, tests de Wald, prime de risque, anticipations, modèles
semi-paramétriques, noyaux, réseaux de neurones
ABSTRACT
Recent work shows that a low correlation between the instruments and the included
variables leads to serious inference problems. We extend the local-to-zero analysis of
models with weak instruments to models with estimated instruments and regressors and
with higher-order dependence between instruments and disturbances. This makes this
framework applicable to linear models with expectation variables that are estimated non-
parametrically. Two examples of such models are the risk-return trade-off in finance and
the impact of inflation uncertainty on real economic activity. Results show that inference
based on Lagrange Multiplier (LM) tests is more robust to weak instruments than Wald-
based inference. Using LM confidence intervals leads us to conclude that no statistically
significant risk premium is present in returns on the S&P 500 index, excess holding yields
between 6-month and 3-month Treasury bills, or in yen-dollar spot returns.
Key words : instrumental variables, weak instruments, local-to-zero analysis, LM tests,
Wald tests, risk premium, expectations, semi-parametric models, kernels,
neural networks
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